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Matematyka finansowa 20.11.2017r.

Zadanie 1.

W dniu dzisiejszym cena akcji spotki Z wynosi 147. Dost¢pna jest europejska opcja
kupna o cenie wykonania 150 i1 czteromiesigcznym terminem wygasnigcia. Cene akcji
mozna zapisaé jako funkcje Sy: Q = R, ktorg opisuje nastepujaca formuta:

g _ {S“ = 165, gdy w = w4,
r(@) = 15d =120, gdyw = w,

Widzac, ze cena akcji jest zmienng losowa na przestrzeni probabilistycznej Q =
{wq, w,}, ktérej prawdopodobienstwo wzrostu wynosi:

P = ({w,}) = 0.3,
Wyznacz rdéznice miedzy ceng arbitrazowa opcji a wartoscig oczekiwang jej wyplaty.

Zaktada sig, ze oprocentowanie czteromiesigcznych depozytow wynosi 4%.

(A) 6,21
(B) 8,65
(C) 10,09
(D) 10,54

(E) 11,54
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Zadanie 2.

Inwestor A 1 inwestor B sg uczestnikami rynku kontraktéw forward. Inwestor A
zajmuje pozycje w 12-miesiecznym kontrakcie forward na 100 akcji spotki Z. Cena
rozliczenia kontraktu wynosi 12000 PLN a aktualna cena akcji 110 PLN. Z kolei
inwestor B zajmuje dlugg pozycje w 12-miesigcznym kontrakcie forward na 50 akcji
spotki Y, ktorego cena rozliczenia wynosi 11000 PLN a aktualna cena akcji 250 PLN.
Spotka Z wyptaca dywidende w sposob ciagly wedlug stopy d=4% w skali rocznej,
natomiast akcjonariusze spotki Y otrzymuja dywidende w wysokosci D odpowiednio
za 6 oraz 12 miesigcy. Zaktada sie, ze 12-miesigczna wolna od ryzyka stopa procentowa
wynosi 5%, natomiast 6-miesieczna 4,8% w skali roku i stosowana jest kapitalizacja
ciggta.

Przy jakiej wielkosci dywidendy (D) zysk arbitrazowy obu inwestorow bedzie

jednakowy? Podaj najblizsza wartos¢.

(A) 12,10
(B) 23,40
(C) 2420
(D) 29,70
(E) 57,30
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Zadanie 3.

Czynniki oprocentowania lokaty w kolejnych czterech kwartatach sg niezaleznymi
zmiennymi losowymi i kazda z nich ma rozktad A(u;, sz), j=1, 2, 3, 4 a warto$¢
oczekiwana zmiennej losowej X okreslona jest formulg E(X) = exp (,u + %az).

Wiedzac, ze:
i. A(uq,0.03%), A(0.06,0%), A(0.05,52), A(uy, 0.04%),
Il. Rozklad rocznego czynnika oprocentowania A(0.255,0.0033),
iii. Warto$¢ oczekiwana czynnika oprocentowania w czwartym kwartale wynosi
1.0787,
Iv. o, = o03.
Podaj warto$¢ rocznej efektywnej stopy oprocentowania lokaty, wiedzac, ze

odpowiada ona wartosci oczekiwanej rocznego czynnika oprocentowania.

(A) 25,83%
(B) 26,93%
(C) 28,02%
(D) 29,26%

(E) 31,24%
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Zadanie 4.

Ceng trzyletniej obligacji, z ktérej na koniec kazdego roku wyptacane sg state kupony
w wysokosci 6 opisuje rownanie:

C.=E ;A 6-Fv +—B_py1x
=R\ LA+ Taern U F

Wiedzac, ze krzywa dochodowos$ci wyrazona jest za pomocg formuty:

Y(0,T) = —0,02T2 + 0,03T + 0,1
a biezaca cena obligacji jest rtowna FV i wystepuje kapitalizacja ciggta, wyznacz
wysokos¢ statego kuponu 8 wyrazonego jako procent wartosci nominalnej FV.

Podaj najblizsza warto$¢ procentu.

(A) 0.89%
(B) 0.91%
(C) 0.96%
(D) 1.09%
(E) 1.17%
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Zadanie 5.

W dniu 7.04.2017 kurs opcji kupna na WI1G20 z kursem wykonania 2300 na GPW w
Warszawie wynosit 87. Termin wygasnigcia opcji to 15.09.2017. Inwestor w chwili
t=0 kierujac si¢ mozliwos$cig osiagniecia zysku arbitrazowego zajmuje pozycje w 100
opcjach kupna. W odniesieniu do portfela © stosuje strategi¢ zabezpieczajaca delta.
Sktad portfela modyfikowany jest odpowiednio dla t=1, 2, 3, 4 dla nastepujacych
kursow indeksu WIG20:

t Dzien notowania Kurs WIG20 Ac
0 07.04.17 2248,33 ?
1 09.06.17 2330,72 0,63
2 14.07.17 2350,43 ?
3 18.08.17 2359,87 0,75
4 15.09.17 2498,32 ?

Zaktada si¢ brak kosztow 1 wyptaty dywidendy oraz statg Stope procentowa wolng od
ryzyka na poziomie 4% w skali roku. Odchylenie standardowe wyznaczone dla
tygodniowych logarytmicznych stop zwrotu WIG20 wyniosto 0,0225, natomiast
dystrybuanta rozktadu normalnego N(0,1705) = 0,57 dla t=0.

Wiedzac, ze A portfela dla t=3 byta 40% wicksza niz A portfela dla t=2, wskaz
pozycje, ktora zajal inwestor w chwili t=0 oraz modyfikacje sktadu portfela
odpowiednio dlat=1, 2, 3, 4.

(A) pozycjakrotka, A, = {50; 53,5; 75; 0}
(B) pozycja dtuga, A, = {13; 53,5; 75; 0}
(C) pozycja krotka, A, = {50; 53,5; 75; 0}
(D) pozycja dtuga, A, = {50; 5; 7;77}

(E) pozycja krotka, A, = {6; 5;7;75}
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Zadanie 6.

Ceny akcji St charakteryzuje rozktad logarytmiczno-normalny, dla ktorego:
2

o
InSy ~ @ [lnS + (u —7> T; 0\/7]

gdzie:

S — aktualna cena akcji,

1 — oczekiwana stopa zwrotu z akcji,

o — zmienno$¢ ceny akcji.

Prawdopodobienstwo, ze w ciggu najblizszych 3 trzech miesi¢cy cena akcji znajdzie
si¢ w przedziale od 30 do 45 wynosi 95% a aktualna cena akcji jest na poziomie 35.

Wyznacz oczekiwang stopg zwrotu z akcji. Podaj najblizszg warto$¢.

(A) 18,0%
(B) 19,5%
(C) 20,0%
(D) 21,5%

(E) 22,5%
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Zadanie 7.

Proces cen dla instrumentu finansowego X opisany jest na drzewie dwumianowym,
dla ktorego:
i.  schemat losowy opisany jest miarg probabilistyczna P = {p;};
ii. warunkowa warto$¢ oczekiwana wynosi: Ep(X|F,) = 38;
30 dlaF, = {1, 2,4}
iii. Ep(X|F,) =450 dla¥F, ={1,2,5}U{1,3,5};
70 dla F, = {1, 3,6}
iv. dla t=0, 1, 2 wystepuja odpowiednio filtracje: Fy, Fy, F,.

Wyznacz prawdopodobienstwo p;.

(A) 01
(B) 0,15
C) 02
(D) 025

(E) 03
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Zadanie 8.

Renta wieczysta wyptaca na koncu roku n kwote n- (2n+ 1), gdzien=1,2,3 ....
Stopa oprocentowania jest rowna 3,5%.

Niech S oznacza zdyskontowang warto$¢ tej renty na poczatku pierwszego roku,
natomiast T niech bedzie sumg dwoch najwiekszych wartoSci zdyskontowanych rat.
Oblicz, ile wynosi suma S+T.

Podaj najblizszg wartos¢.

(A) 100 935
(B) 100 936
(C) 100 937
(D) 100 938
(E) 100 939
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Zadanie 9.

Kredyt o wartosci K jest sptacony w ciggu 20 lat, ratami ptatnymi w odstepach rocznych

na koncu kazdego roku, przy czym wiadomo, ze:

stopa oprocentowania wynosi 4%,

pierwsza rata zostanie zaptacona po uptywie roku od dnia przyznania kredytu,

w okresie pierwszych 10 lat wszystkie raty sg sobie rowne,

w okresie ostatnich 10 lat kazda rata jest mniejsza od poprzedniej o 500,

stosunek sumarycznej kwoty odsetek zaptaconych w catym okresie sptaty kredytu

do sumarycznej kwoty odsetek zaptaconych w pierwszych 10 latach sptaty wynosi
1,322.

Oblicz ile wynosi K. Podaj najblizszg warto$¢.

(A) 120000
(B) 130 000
(C) 140 000
(D) 150 000
(E) 160 000
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Zadanie 10.

Pozyczka o wartosci L zaciggnigta na poczatku roku, jest sptacana zgodnie z

nastepujacymi zasadami:

25 rat ptaconych na koncu kolejnych lat, przy czym pierwsza rata jest ptacona po
uptywie roku od daty otrzymania pozyczki,

pierwszych 10 rat speinia warunek, iz kazda nastgpna jest 0 1% mniejsza od
poprzedniej,

w przypadku nastepnych 5 rat, kazda rata jest wicksza od poprzedniej o 5,
ostatnie 11 rat ma jednakowg wysokoS¢,

stopa oprocentowania wynosi i, a odpowiadajacy jej czynnik dyskontowy réwny

jestv.

Wskaz, ktéry z ponizszych wzoréw wyraza wielko$¢ pierwszej raty.

(A)

(B)

(©)

(D)

(E)
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Zadanie nr | Odpowiedz | Punktacja*
1 A
2 A
3 D
4 D
S) E
6 D
7 C
8 E
9 A

10 B

“ Oceniane sg wylgcznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypehia Komisja Egzaminacyjna.
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